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Abstrak 
 
Dengan begitu banyaknya rasio keuangan yang dapat digunakan dalam menilai 
kinerja kuangan perusahaan, penelitian ini mencoba untuk menentukan rasio apa saja 
yang dapat digunakan untuk melihat kinerja keuangan perusahaan menggunakan 
analisis factor. Dari 18 rasio keuangan yang digunakan untuk menilai kunerja 
perusahaan emiten saham syariah hanya 10 rasio yang dapat digunakan dan 
membentuk tiga faktor. Deviden dan return on asset (ROA) membentuk faktor pertama 
dengan variance 37,186%. Gross profit margin (GPM),operating profit margin 
(OPM), net profit margin (NPM) membentuk faktor kedua dengan variance sebesar 
21,347% dan faktor ketiga dibentuk oleh debt to asset ratio (DAR), debt to equity ratio 
(DER), working capital turnover, working capital to total asset dan leverage. 
Berdasarkan nilai dalam Component Transformation Matrix, diketahui nilai korelasi 
yang tinggi sehingga dapat disimpulkan bahwa pembentukan tiga faktor ini valid.  
 
Kata Kunci: kinerja keuangan, rasio, analisis factor, saham syariah 
 
 
PENDAHULUAN 
 
Pemilihan saham yang masuk da-
lam bauran investasi sangat menentukan 
return yang diharapkan dari investasi 
yang dilakukan. Dalam upaya penentuan 
pilihan ini investor akan melakukan 
analisis teknikal dan analisis fundamen-
tal. Analisis fundamental dilakukan 
dengan melihat rasio keuangan 
perusahaan, sedangkan analisis teknikal 
dilakukan dengan melihat pergerakan 
saham dalam pasar modal. Analisis rasio 
keuangan perusahaan melihat dari sisi 
laporan keuangan, manajemen, kesehatan 
dan posisi dalam persaingan yang 
tercermin dalam harga saham dipasar. 
Pemahaman akan rasio keuangan mem-
bantu kita melihat kinerja perusahaan 
melalui ukuran kesuksesan bisnisnya. 
Rasio keuangan yang digunakan 
untuk melihat kesuksesan bisnis adalah 
rasio likuiditas, leverage, profitabbilitas 
dan pershare value. Beberapa investor 
lebih memilih untuk menggunakan 
analisis kuantitatif atau analisis teknikal 
tetapi banyak juga investor yang meng-
gunakan analisis fundmental sebagai 
dasar pengambilan keputusan investasi.  
Pemilihan emiten oleh investor 
kadang didasarkan pada rating peru-
sahaan dalam lingkungan industry terkait. 
Rating perusahaan dalam industry juga 
menujukkan kinerja perusahaan dari sisi 
financial (Ming-Shiu dan Chiang 2008).  
Beberapa penelitian seperti Ming-Shiu 
dan Chiang (2008) menggunakan rasio 
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keuangan untuk melihat rating peru-
sahaan di industry asuransi Inggris.  Hasil 
penelitian mereka menunjukkan bahwa 
leverage, profitabilitas, pertumbuhan, 
ukuran perusahaan, reasuransi dan kon-
sentrasi secara signifikan menentukan 
rating perusahaan.  Rating perbankan di 
50 negara menurut Poon et al (1999) juga 
ditentukan oleh profitabilitas.  
Meskipun pengukuran kinerja 
perusahaan saat ini banyak menggunakan 
balance score card, dalam hal ini kinerja 
keuangan dimasa lalu tetap menjadi salah 
satu tolok ukur. Dengan begitu banyak-
nya rasio keuangan yang dapat digunakan 
dalam menilai kinerja kuangan perusa-
haan, penelitian ini mencoba untuk 
menentukan rasio apa saja yang dapat 
digunakan untuk melihat kinerja ke-
uangan perusahaan. Berbagai rasio ke-
uangan yang digunakan merupakan 
gabungan dari teori klasik dan teori 
modern. 
Menurut Salavitabar (1990) faktor 
terpenting yang mempengaruhi harga 
saham adalah kinerja dari perusahaan 
emiten. untuk mengukur kinerja digu-
nakan hasil laporan keuangan perusahaan 
untuk mengukur berbagai rasio yang akan 
menggambarkan aspek penting dan aspek 
kritis dari perusahaan. Rasio yang 
digunakan biasanya terdiri siukur dari 
lima rasio keuangannnya yaitu rasio 
likuiditas, solvabilitas, aktivitas, profita-
bilitas dan saham 
Rasio likuiditas adalah rasio yang 
mengukur kemampuan perusahaan untuk 
memenuhi kawajiban jangka pendeknya 
yang telah jatuh tempo. Menurut 
Salavitabar (1990) tiga ukuran dasar yang 
digunakan dalam hal ini adalah : 
a. net working capital, merupakan 
ukuran absolute dari likuiditas yang 
menggambarkan  proporsi dari aktiva 
lancar yang dibiayai oleh hutang 
jangka panjang 
b. current ratio, merupakan ukuran 
relatif dari likuiditas yang menggam-
barkan kemampuan perusahaan 
untuk mengurangi aktiva lancer 
sambil mempertahankan kemampuan 
untuk menutup hutang lancer. rasio 
yang rendah tidak diinginkan karena 
akan berdampak pada masalah ke-
uangan perusahaan, sebaliknya rasio 
yang tinggi juga tidak diharapkan 
karena mencerminkan penggunaan 
asset yang tidak efisien 
c. quick ratio, merupakan ukuran 
absolute dari likuiditas yangsama 
dengan current ratio hanya dalam 
perhitungannya dikurangkan nilai 
persediaan ari nilai aktiva lancarnya.  
Rasio aktivitas mengukur kecepatan 
perusahaan dalam merubah berbagai akun 
dan asset menjadi kas atau penjualan. 
beberapa rasio yang biasanya digunakan 
adalah: 
a. inventory turnover, mengukur berapa 
kali perputaran persediaan dalm satu 
tahun 
b. operating ratio, mengukur efisiensi 
aktivita perusahaan 
c. account receivable ratio, mengukkur 
efisiensi perusahaan dalam menge-
lola piutang 
d. average collection period, mengukur 
jumlah hari yang diperlukan untuk 
mengumpulkan piutang yang dimulai 
dari saat penjualan hingga saat 
pembayaran dari penualan kredit 
selesai 
e. average payment period,  mengukur 
jumlah hari yang diperlukan untuk 
membayar berbagai pembelian, di-
mulai saat saat pembelian hingga hari 
pelunasannya.  
f. fixed asset turnover, menunjukkan 
kemampuan perusahaan menggunkan 
aktiva tetapnya  dalam menciptakan 
penjualan.  
g. total asset turnover, menunjukkan 
kemampuan perusahaan menggunkan 
semua aktivanya  dalam menciptakan 
penjualan. 
Dalam menghitung rasio aktivitas 
karena pembelian tahunan biasanya tidak 
tercermin dalam laporan keuangan yang 
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dipublikasikan maka biasanya digunakan 
asumsi pembelian tahunan sebesar suatu 
prosentase tertentu dari cost of good sold. 
Dalam menilai kesehatan peru-
sahaan juga akan dilihat dari rasio-rasio 
hutang (debt ratios). Rasio hutang ini 
mengukur tingkat kemampuan peru-
sahaan dalam menghasilkan keuntungan 
dengan menggunakan hutang. Rasio 
hutang yang biasanya digunakan dalam 
analisis keuangan  perusahaan adalah; 
a. debt ratio, mengukur total kekayaan 
perusahaan yang dibiayai oleh hutang 
b. leverage ratio, mengukur jumlah 
kekayaan perusahaan per kekayaan 
pemegang saham 
c. time interest earned ratio, mengukur 
kemampuan perusahaan dalam mem-
bayar bunga dari hasil pendptannya 
d. Fixed charges coverage ratio, mengu-
kur kemampuan perusahaan untuk 
menutup pembayaran obligasinya 
e. debt equity ratio, mengukur jumlah 
hutang untuk setiap kekayaan dari 
pemegang saham 
debt equity ratio biasanya digu-
nakan dalam analsis industry. dalam 
analisis industry karena struktur modal 
yang berbeda dari industry yang berbeda 
maka biasanya akan lebih tepat jika 
digunakan analisis time series. 
Analisis keuangan secara klasik ini 
menurut Iaulia (2008) tidak memberikan 
gambaran yang sebenarnya akan investasi 
maupun opportunity cost dari invesatasi 
yang dilakukan perusahaan. Profit telah 
digantikan oleh indicator yang mengukur 
niai yang dibuat bagi stakeholder. Namun 
demikian dalam studinya Iulia tetap 
mengggunakan pendekatan rasio klasik 
ini untuk melihat pengaruh informasi 
akuntansi yang terkandung dalam rasio 
keuangan terhadap total pendapatan 
pemegangg saham, dengan alasan mereka 
dapat menggabungkan informasiyang ada 
dalam neraca dan laporan rugi laba.     
Terkait degan tujuan manajemen 
untuk memaksimumkan kekayaan peme-
gang saham analisis keuangan modern 
tidak lai menggunakan rasio-rasio seperti 
diatas tetapi mnggunakan rasio value 
added (EVA), market value added 
(MVA), excess return, return on capital 
employed (ROCE), return on investment 
(ROI), cash flow available for investor 
(CFROI), total business return (TBR), 
total shareholder return (TSR), profit per 
share (EPS), price/income (PER) dan 
market value ratio (BMV). 
EVA mengukur selisih antara laba 
operasional dengan pengeluaran modal 
inestasi. EVA dapat diterapkan pada 
berbagai level orgnisasi dan juga dapat 
diterapkan untuk jangka pendek karena 
hanya tergantung pada informasi 
akuntansi. MVA mengukur perbedaan 
antara  market value dengan modal 
investasi. Rasio ini menunjukkan nilai 
pasar dari asset sendiri dan nilai pasar 
modal pinjaman. Ecess return dihitung 
daari perbedaan antara penerimaan saat 
ini dengan prediksi penerimaan masa 
dating oleh pemegang saham. Olehkarena 
itu rasio ini lebih baik dibandingkan nilai  
MVA karena memperhitungkan juga 
biaya modal masa lalu dan jumyang yang 
didistribusikan  untuk para pemegang 
saham seperti devide, penebusan saham 
dll. 
EPS menghitung laba untuk 
perlembar saham yang beredar. Rasio ini 
merupakan ukuran globl dri kinerja 
perusahaan. Penilaian yang sederhana ini 
juga memiliki kelemahan karena hanya 
didasarkan pada laba tanpa memper-
hitungkan biaya modal serta tanpa 
mempertimbangkan nilai waktu dari 
uang. Price earning rasio (PER) mengu-
kur hubungan antara harga saham untuk 
perusahaan dengan laba per saham. Rasio 
ini dianggap salah satu metrik yang 
paling penting dari sebuah perusahaan, 
karena dapat digunakan untuk 
membandingkan dua perusahaan sejenis, 
dalam upaya melihat mana yang lebih 
baik. Market to book ratio (MBR), adalah 
rasio harga saham saat ini dengan nilai 
buku per saham. Rasio ini mengukur 
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berapa banyak kekayaan perusahaan saat 
ini, dibandingkan dengan jumlah modal 
yang diinvestasikan oleh pemegang 
saham saat ini dan masa lalu.   
Karena penilaian kinerja keuangan 
dinilai tidak lagi mencukupi untuk meniai 
kinerja perusahaan dikembangkan metode 
pengukuran kinerja dari sisi non 
keuangan. Tahun 2001 Kaplan dan 
Norton mengembangkan balance 
scorecard yang menggabungkan antara 
pengukuran keuangan dari kinerja masa 
lalu dengan pengukuran kinerja masa 
yang akan datang. Tujuan dan 
pengukurannya didasarkan pada strategi 
perusahaan dan meliputi empat dimensi 
yaitu keuangan, pelanggan, proses bisnis 
internal serta pembelajaran dan per-
tumbuhan. 
 
METODE PENELITIAN 
 
Penelitian ini merupakan penelitian 
studi kasus pada perusahaan yang 
terdaftar pada bursa efek Jakarta 
khususnya untuk saham yang termasuk 
dalam kelompok saham syariah. Sample 
diambil berdasarkan purposif sampling 
dengan criteria sebagai berikut: termasuk 
dalam kategori saham syariah pada tahun 
yang diteliti berdasarkan ketetapan yang 
dikeluarkan oleh badan pengawwas Pasar 
modal, laporan keuangan lengkap sampai 
tutup buku bulan Desember. Perusahaan 
tetap mendapatkan keuntungan dalam 5 
tahun terakhir, semua data tersedia dan 
termasuk saham yang aktif dalam 
perdagangan di pasar modal. Berdasarkan 
ketentuan ni dari 300 perusahaan yang 
termasuk dalamkategori syariah terpilih 
58 perusahaan.  
Data berupa laporan keuangan 
tahunan diperoleh dari laporan keuangan 
yang publikasi pada bursa efek Jakarta. 
Data yang digunakan adalah data laporan 
keuangan tahun 2011, dengan alasan 
banyak perusahaan yang sampai Maret 
2013 baru menyampaikan laporan 
keuangan tahunan sampai bulan Sep-
tember 2012. 
Untuk menentukan variabel rasio 
keuangan yang dapat digunakan dalam 
pengukuran kinerja perusahaan diguna-
kan eploratory factor analysis. Analisis 
ini digunakan untuk mereduksi jumlah 
varibel yang ada menjadi beberapa faktor. 
Langkah awal yang dilakukan adalah Uji  
Kaiser-Meyer-Olkin Sampling Adequacy 
(MSA). Besar nilai eugine value 
digunakan untuk menentukan banyaknya 
faktor yang terbentuk, dimana yang 
terpilih adalah yang memiliki eugine 
value lebih besar dari satu.  Besaran 
kkorelasi digunakan sebagai dasar 
penentuan suatu rasio masuk dalan 
kelompk faktor yang mana. 
 
HASIL PENELITIAN 
 
Data yang digunakan dalam pene-
litian ini adalah data laporan keuangan 
dari 65 perusahaan syariah.  Rasio 
keuangan yang digunakan adalah 18 rasio 
keuangan yang terdiri dari rasio klasik 
ditambah dengan rasio modern. Rasio 
klasik yang digunakan adalah current 
ratio, quick ratio, devident payout 
ratio,debt to asset ratio (DAR), debt to 
equity ratio (DER), return on asset 
(ROA), return on equity (ROE), gross 
profit margin (GPM) operating profit 
margin (OPM), net profit margin (NPM), 
working capital to total asset, total asset 
turnover, working capital turnover, 
leverage, payout, yield dan besar deviden. 
Rasio modern yang digunakan adalah 
EPS dan book value.  
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Tabel 1. 
Total Variance Explained up to third component 
Compo 
nent 
Initial Eigenvalues 
Extraction Sums of Squared 
Loadings 
Rotation Sums of Squared 
Loadings 
Total 
% of 
Variance 
Cumulative 
% Total 
% of 
Variance 
Cumulative 
% Total 
% of 
Variance 
Cumul. 
% 
1 3.719 37.186 37.186 3.719 37.186 37.186 3.109 31.090 31.090
2 2.135 21.347 58.533 2.135 21.347 58.533 2.539 25.389 56.479
3 1.173 11.733 70.267 1.173 11.733 70.267 1.379 13.787 70.267
Extraction Method: Principal 
Component Analysis. 
      
 
Komponen faktor analisis diguna-
kan  dengan pendekatan varimaks untuk 
mereduksi jumlah variabel menjadi 
faktor. Kaiser-Meyer-Olkin Sampling 
Adequacy (MSA) digunakan untuk 
mengetahui apakah analisis faktor dapat 
dilakukan untuk data yang ada. Hasil 
pengujian akhir menunjukkan nilai KMO 
sebesar 0.698 dan signifikan, artinya 
analisis faktor lanjutan dapat dilakukan . 
Namun demikian akan tetap dilihat nilai 
anti image correlation untuk melihat 
apakah rasio-rasio tersebut  dapat 
dimasukkan dalam analisis faktor. 
Dilihat dari nilai anti image 
correlation untuk rasio Current ratio, 
Quick ratio, EPS, BV, ROE, Payout 
Ratio, yield, dan Total asset Turnover 
kurang dari 0,5 sehingga variabel ini 
tidak dapat dimasukkan dalam 
pembentukan faktor. Seperti terlihat 
dalam Tabel 1, tersisa 10 rasio keuangan 
pengukur kinerja perusahaan yang 
membentuk tiga kelompok faktor.  
Variance faktor satu sebesar 
37,186% artinya faktor satu hanya 
menjelaskan variasi sebesar 37,186%. 
Ketiga faktor yang terbentuk secara 
bersama-sama mamu menjelaskan 
70,267% variasi yang terjadi. 
Sepuluh rasio yang ada membentuk 
tiga faktor pengukur kinerja keuangan 
perusahaan. Penentu dasar ketiga 
kelompok yang terbentuk dapat dilihat 
pada Tabel 2 berikut ini : 
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Tabel 3. 
Component Transformation Matrix
Component 1 2 3 
1 -.784 .581 .218 
2 .620 .727 .296 
3 -.013 -.367 .930 
Extraction Method: Principal Component Analysis. 
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization. 
 
Untuk mengelompokkan setiap 
variabel rasio kedalam faktor yang 
terbentuk akan dilihat dari korelasi i 
antara masing-masing rasio dengan 
kelompok yang terbentuk setelah dirotasi. 
Korelasi yang tertinggi menujukkan 
keterkaitan yang kuat dengan kelompok 
yang terbentuk. Berdasarkan hal tersebut 
dari tabel 2 terlihat bahwa deviden dan 
return on asset termasuk dalam kelompok 
3 dan diberi nama pendapatan. 
Kelompok dua terbentuk dari rasio GPM, 
OPM dan NPM sehingga dinamakan 
faktor profit margin. Rasio DAR, DER, 
working capital turnover, working capital 
to total asset dan leverage membentuk 
kelompok faktor ketiga. Karena terdiri 
dari rasio aktivitas dan rasio hutang maka 
faktor ini diberi nama kinerja opera-
sional.  Ketiga kelompok yang terbentuk 
ini sudah tepat, terlihat pada korelasi 
tinggi seperti dalam Tabel 3. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
  Debt to asset ratio (DAR), debt to 
equity ratio (DER), working capital 
turnover, working capital to total asset 
dan leverage termasuk dalam faktor yang 
membentuk pengukuran kinerja perusa-
haan sesuai dengan  temuan Panjaitan 
(2012), Chen and Wong (2004). Hasil 
penelitian Panjaitan (2012) pada PTP 
Nusantara II (PERSERO) diketahui 
bahwa rasio keuangan  berpengaruh 
terhadap kinerja perusahaan  karena rasio 
keuangan berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan, maka dapat dikatakan 
pengukuran kinerja perusahaan dapat 
dilihat dari rasio keuangannya.  
DER dan DAR menunjukkan 
struktur modal yang terbentuk dalam 
perusahaan, apakah dalam membiaya 
asset perusahaan menggunakan hutang 
atau modal dari pemegang saham. Rasio 
leverage mengukur prosentase kekayaan 
pemegang saham terhadap kekayaan 
perusahaan. dengan demikian leverage 
juga menunjukkan penggunaan modal dai 
pemegang saham.  Rasio penggunaan hu-
tang dan penggunaan modal pemegang 
saham merupakan indikasi solvabilitas 
perusahaan. Solvabilitas menunjukkan 
kemampuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban jangka panjang. Di pasar 
modal saham syariah Indonesia ternyata 
penilaian kinerja emiten dilihat dari 
solvabilitas ini. Perusahaan boleh tidak 
likuid artinya belum bisa memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya tetapi dalam 
jangka panjang semua kewajiban harus 
terpenuhi. Jika mampu memenuhi kewa-
jiban jangka panjang artinya perusahaan 
memiliki prospek untuk aktivitas bisnis 
yang dilakukannya.  
Working capital to total asset, dan 
working capital turnover menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam mengelola 
modal untuk menghasilkan penjualan.  
Kinerja perusahaan yang menerbitkan 
saham syariah dapat dilihat dari rasio 
aktivitas ini. Rasio working turnover yang 
tinggi mengindikasikan kecepatan dalam 
pengelolaan modal.  
Tak dapat dipungkiri kinerja ke-
uangan juga dilihat dari sisi pendapatan. 
Ukuran kesuksesan pendapatan bagi 
pemegang saham adalah pembagian 
deviden dan return on asset. Kenyataan 
bahwa perusahaan membagikan deviden 
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merupakan indikasi bahwa kinerja peru-
sahaan bagus, tanpa melihat berapa besar 
pendapatan perlembar sahamnya. Namun 
demikian menurut Koka (2012) pen-
dapatan perlembar saham menentukan 
return dari pemegang saham. Mengacu 
pada temuan ini jika hanya ingin melihat 
kinerja perusahaan besar jumlah dana 
yang akan dibagikan sebagai deviden 
sudah cukup.        
Kesesuaian penelitian in dengan 
temuan Chen dan Wang (2004) hanya 
pada rasio hasil investasi dan profit 
margin, dimana kedua faktor tadi terbukti 
mempengaruhi kesehatan usaha per-
asuransian di kawasan Asia. Hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa gross 
profit margin (GPM),operating profit 
margin (OPM) dan net profit margin 
(NPM) membentuk faktor untuk mengu-
kur kinerja perusahaan.  Ketidak sesuaian 
terjadi pada rasio likuiditas. Menurut 
Cheng dan Wong (2004) likiditas juga 
berpengaruh terhadap kesehatan peru-
sahaan asursnsi. Ketidak sesuaian ini 
mungkin terjadi karena pengukuran  
likuiditas yang ada dalam perusahaan 
asuransi berbeda dengan perusahaan dari 
sekotor lain. Perbedaan pengukuran ini 
karena perbedaan produk yang dihasilkan 
oleh perusahaan.  sebagian besar sample 
dalam penelitian ini adalah perusahaan 
yang menawarkan produk barang. 
Perusahaan asuransi menawarkan produk 
jasa, sehingga lukuiditas sebagai ukuran 
kemampuan menutup kewajiban keada 
para konsumennya menjadi lebih utama 
dibanding pada perusahaan di sekor riil.  
Pada peneltian ini pengukuran rasio 
keuangan didasarkan pada rasio umum 
yang dapat digunakan pada perusahaan 
manufaktur, dan sector lain selain sector 
keuangan.    
Hasil penelitian ini menemukan 
bahwa Current ratio, Quick ratio, EPS, 
BV, ROE, Payout Ratio, yield, dan Total 
asset Turnover tidak termasuk dalam 
faktor yang dapat digunakan untuk 
melihat kesehatan usaha perusahaan yang 
menerbitkan saham syariah. Hal ini 
menunjukkan bahwa di pasar modal 
Indonesia untuk memilih saham yang 
diperdagangkan, kinerja kuangan perusa-
haan emiten tidak dilihat dari likui-
ditasnya, dimana dalam kasus ini diukur 
dari current ratio dan quick ratio. Rasio 
likuiditas menunjukkan kemampuan pe-
rusahaan untuk memenuhi semua kewa-
jiban jangka pendeknya. Untuk menilai 
kinerja keuangan bisa saja tidak dilihat 
likuiditas emiten karena perusahaan 
masih akan tetap dapat berjalan meskipun 
likuiditasnya tidak bagus, asalkan 
perusahan masih solvable apalagi jika 
perusahaan ini bergerak disektor riil. 
Namun untuk return saham, seperti yang 
dinyatakan dalam penelitian Ludvigson 
and Serena Ng (2005) faktor kondisional 
memiliki korelasi yang kuat dan 
signifikan dengan risiko dan pendapatan 
saham. 
Earning Per Share (EPS), book 
value dan payout ratio tidak termasuk 
dalam kelompok faktor yang digunakan 
dalam menilai kinerja keuangan peru-
sahaan. Hal ini berarti untuk mengukur 
kinerja keuangan perusahaan emitan bisa 
tidak dengan melihat pendapatan dari 
saham. Perusahaan yang mendapatkan 
laba tidak selalu membayarkan deviden 
kepada pemegang saham. Laba ini 
kadang digunakan untuk menambah 
modal atau kadang deviden dibayarkan 
dalam bentuk saham. Jika laba digunakan 
untuk membiayai investasi hal ini 
menginformasikan adanya peluang yang 
baik bagi perusahaan untuk pengem-
bangan. Dengah informasi ini harga 
saham dipadar dapat terangkat. Oleh 
karena itu tanpa melihat pendapatan 
perlembar saham  atau nilai bukunya 
masih dapat dilihat kinerja dari peru-
sahaan emiten.  
EPS dan payout rasio merupakan 
ukuran kinerja investasi yang dilakukan 
perusahaan. Terkait dengan hal ini maka 
tidak masuknya ukuran ini dalam menilai 
kinerja perusahaan tidak sesuai dengan 
Proceeding PESAT (Psikologi, Ekonomi, Sastra, Arsitektur & Teknik Sipil) Vol. 5 Oktober 2013 
Bandung, 8-9 Oktober 2013  ISSN: 1858-2559 
E-154   Hermawati & Maharesi, Pengukuran Kinerja Perusahaan… 
temuan dari Chen dan Wong (2004) yang 
menyatakan bahwa pada perusahaan 
asursnsi di Asia kinerja investasi 
mempengaruhi kinerja keuangan peru-
sahaan. Koka (2012) juga menyatakan 
bahwa EPS mempengaruhi besar 
pendapatan pemegang saham.  
 
SIMPULAN DAN SARAN 
 
Dari 18 rasio keuangan yang 
digunakan untuk menilai kunerja peru-
sahaan emiten saham syariah diketahui 
hanya 10 rasio yang dapat digunakan, 
yaitu deviden, return on asset (ROA), 
gross profit margin (GPM),operating 
profit margin (OPM), net profit margin 
(NPM),  debt to asset ratio (DAR), debt 
to equity ratio (DER),  working capital 
turnover, working capital to total asset 
dan leverage.  Kesepuluh rasio ini 
membentuk tiga faktor. Deviden dan 
return on asset (ROA) membentuk satu 
faktor dengan variance 37,186%. Gross 
profit margin (GPM),operating profit 
margin (OPM), net profit margin (NPM) 
membentuk faktor kedua dengan variance 
sebesar 21,347% dan faktor ketiga 
dibentuk oleh debt to asset ratio (DAR), 
debt to equity ratio (DER),  working 
capital turnover, working capital to total 
asset dan leverage. Berdasarkan nilai 
dalam Component Transformation 
Matrix, diketahui nilai korelasi yang 
tinggi sehingga dapat disimpulkan bahwa 
pembentukan tiga faktor ini valid.  
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